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   полученные значения коэффициента корреляции между изменениями обменного курса 
национальной валюты к доллару США и ценами по зарубежным странам свидетельствует об от-
сутствии связи между данными переменными, так как значения коэффициента корреляции близки 
к нулю. При этом значение данного показателя в Республике Беларусь составило 0,75, что говорит 
о присутствии достаточно тесной связи между двумя рассматриваемыми показателями; 
 во всех анализируемых зарубежных государствах наблюдалось развитие банковской систе-
мы и финансового рынка, что выражалось в росте показателей активов и капитализации банков-
ской системы к ВВП, диверсификации активов банков, увеличении капитализации фондового 
рынка, росте показателя монетизации экономики одновременно с сокращением финансовой дол-
ларизации. В Республике Беларусь активы банковской системы на сегодняшний день остаются 
слабо дифференцированными, а фондовый рынок развивается медленными темпами. Коэффици-
ент монетизации экономики остается на низком уровне, а его незначительное увеличение в 2005–
2013 гг. было обусловлено увеличением финансовой долларизации; 
Таким образом, по результатам исследования можно сделать следующие выводы: 
 режим инфляционного таргетирования может успешно применяться как в странах с пере-
ходной экономикой, так и в высоко долларизированных экономиках. Для перехода к таргетирова-
нию инфляции в развивающихся экономиках необходимы превентивные широкомасштабные эко-
номические реформы, направленные на развитие финансового рынка, переход к гибкому курсооб-
разованию, реформирование отношений собственности; 
 использование показателя инфляции в качестве номинального якоря денежно–кредитной 
политики благоприятным образом отражается на ожиданиях субъектов экономики – снижаются 
девальвационные и инфляционные ожидания;  
 снижение девальвационных и инфляционных ожиданий способствует поддержанию низкого 
уровня и волатильности инфляции и процентных ставок, постепенной трансформации трансмис-
сионного механизма денежно–кредитной политики к уровню высокоразвитых государств, сниже-
нию уровня долларизации экономики и развитию финансово–кредитной системы. Снижается за-
висимость между ценами и обменным курсом, который рассматривается в качестве «поглотителя 
шоков»; 
 введение широкомасштабного таргетирования инфляции в Республике Беларусь в кратко-
срочном периоде представляется невозможным. Основными препятствиями для перехода являют-
ся стабильно высокий уровень индекса потребительских цен, значительные инфляционные и де-
вальвационные ожидания населения, высокий уровень долларизации экономики, неразвитость 
финансового рынка, слабое доверие населения к банковской системе, отсутствие эмпирических 
свидетельств наличие возможностей Национального банка транслировать желаемые импульсы 
монетарной политики через процентный канал трансмиссионного механизма в реальную экономи-
ку. 
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В настоящее время белорусские банки предоставляют клиентам широкий спектр услуг, особое 







бительских расходов населения, а также кредитной поддержке предприятий агропромышленного 
комплекса. 
Согласно показателям банковской статистики, в первом полугодии 2013 г. динамика объемных 
показателей по выдаче кредитов складывалась в условиях постепенного снижения процентных 
ставок на кредитно–депозитном рынке на фоне низкой базы сравнения годом ранее, сформиро-
вавшейся в результате ужесточения денежно–кредитной политики и предпринятых ограничений в 
отношении прироста требований банков к экономике. Всего за 1–е полугодие 2013 г. в нефинансо-
вый сектор экономики поступило 156,7 трлн. рублей долгосрочных и краткосрочных кредитных 
ресурсов, что на 0,7 процента в сопоставимых ценах1 больше, чем в январе–июне 2012 г. (таблица 
1) [1, с. 25]. 
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из них: льготные кредиты 


















Долгосрочных кредитов было выдано на 3,3 процента2 больше, чем за этот период годом ранее. 
В процентах к ВВП доля долгосрочных кредитов увеличилась на 1,8 процентного пункта до 16,6 
процента. Объем кредитов на строительство и приобретение жилья увеличился на 24,7 процента3 в 
сопоставимых ценах на фоне значительного сокращения объемов кредитования жилищного строи-
тельства в течение 2012 года. Росту способствовало понижение процентных ставок по кредитам, 
предоставляемым на льготных условиях. На долю кредитных ресурсов, выданных по льготным 
процентным ставкам двумя банками ОАО «АСБ Беларусбанк» и ОАО «Белагропромбанк», прихо-
дилось 78,7 процента всех кредитов в жилищное строительство. Без учета кредитов физическим 
лицам в экономику поступило 35,9 трлн. рублей долгосрочных кредитов, что на 5,8 процента 
меньше, чем в январе–июне 2012 г. В процентах к ВВП их доля составила 12,6 процента.  
Активнее кредитовались организации торговли, ремонта автомобилей, бытовых изделий (таб-
лица 2). В объеме долгосрочных кредитов, выданных организациям этого вида деятельности, а 
                                                 
1
 Корректировка по дефлятору ВВП(115,8 процента). 
2
 Корректировка по дефлятору инвестиций в основной капитал(127,8 процента). 
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также предприятиям обрабатывающей промышленности, преобладали кредиты в иностранной ва-
люте. 
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В структуре источников инвестиций в основной капитал преобладающими являются собствен-
ные средства организаций, средства консолидированного бюджета и кредиты банков (включая 
кредиты (займы) иностранных банков, кредиты по иностранным кредитным линиям), на долю ко-
торых в первом полугодии 2013 г. приходилось 84,1 процента всех капиталовложений. 
Инвестиционный рост был обусловлен значительным увеличением объемов государственной 
поддержки инвестиционной деятельности за счет бюджетных средств. Капитальные расходы кон-
солидированного бюджета увеличились более чем в 1,5 раза в сопоставимых ценах по сравнению 
с аналогичным периодом годом ранее, их доля повысилась на 6,9 процентного пункта до 22,8 про-
цента всех инвестиций (рисунок). 
По кредитам (займам) иностранных банков рост составил 122,1 процента по сравнению с пер-
вым полугодием 2012 г., их доля в структуре источников повысилась до 4,8 процента. Доля соб-
ственных средств организаций, использованных на инвестиции в основной капитал, уменьшилась 
на 4,3 процентного пункта (до 36,8 процента) при сокращении их реального объема на 1,4 процен-
та. Негативное воздействие на сложившуюся динамику оказывало нестабильное финансовое со-
стояние ряда организаций, их низкая платежеспособность, в том числе в связи с проблемами со 






Рисунок – Структура источников инвестиций в основной капитал (в процентах) 
 
Согласно статистике капитального строительства, объем инвестиционных кредитов (включая 
кредиты (займы) иностранных банков, кредиты по иностранным кредитным линиям) составил 20,8 
трлн. рублей, что в сопоставимых ценах на 3,8 процента меньше, чем в январе–июне 2012 г. В 
структуре источников инвестиций доля кредитных ресурсов уменьшилась на 2,6 процентного 
пункта (до 2,4 процента).  
Возможности хозяйствующих субъектов в привлечении заемных средств, как и годом ранее, 
были ограничены в условиях все еще достаточно высоких процентных ставок по коммерческим 
кредитам отечественных банков, уровень которых значительно превышает рентабельность реали-
зованной продукции (товаров, работ, услуг).  
Объем инвестиционных кредитов, предоставленных по льготным процентным ставкам, умень-
шился на 3 процента. В структуре источников инвестиций в основной капитал доля льготных кре-
дитов уменьшилась на 1,1 процентного пункта (до 8,9 процента) [1,с. 23]. 
Согласно прогнозу социально–экономического развития Беларуси на 2014 год, государство 
планирует привлечь 6,7 миллиарда долларов прямых иностранных инвестиций, из них 4 миллиар-
да долларов – за счет приватизации. 
Предполагается, что средства от приватизации поступят в результате привлечения инвестиций 
в белорусские производства, которые используют в основном импортное сырье. Задания по при-
влечению прямых иностранных инвестиций принимаются в стране ежегодно [2]. 
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Рост информационных технологий существенно повлиял на стиль жизни современного челове-
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